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Steuersparende
Kapitalanlagen

Der Beteiligungsmarkt bewegt sich mit grofien Schritten auf ein weiteres Rekordjahr hin. Erste Schatzungen
haben ergeben, dass die Initiatoren bereits in den ersten sechs Monaten iiber sechs Milliarden Euro an Eigen-
kapital platziert haben. Experten machen fiir den positiven Trend den Einstieg der Banken in den flachende-
ckenden Vertrieb von Geschlossenen Fonds verantwortlich. Richtig ist aber auch, dass die Deutschen schon
langer eine Vorliebe fiir Beteiligungen entwickelt haben. Stand in der Vergangenheit vor allem die einkom-
mensmindernde Verlustzuweisung im Vordergrund, so wird in vielen Bereichen nun mehr Wert auf langfristig
hohe Ertrage gelegt. Den Anlegern in den mittleren Einkommensschichten kann diese Entwicklung nur recht

sein, sie haben von den Steuersparmodellen in der Regel ohnehin nicht profitiert.
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gewandelt. Stand friiher vor allem der
Steuerspareffekt im Vordergrund, so ist
das Angebot heute eher Rendite orientiert
konzipiert. Die Betreibergesellschaften zie-
len mit ihren Investments auf langfristige
Einkiinfte ab, die durch die Anwendung der
Tonnagesteuer (siehe Kasten) praktisch steu-
erfrei bleiben. Fiir Kombimodelle, die in der
Anlaufphase wegen der Steuer mindernden
Verlustzuweisung fiir eine herkdmmliche
Besteuerung optieren und nach drei Jahren in
die Tonnagesteuer wechseln, lauft die Zeit hin-
gegen ab. Die Ubergangsfrist gilt noch bis 2007,
danach entfdllt die Méglichkeit des Wechsels.

Nicht so 2004, denn seit diesem Jahr gilt
die monatsgenaue Abrechnung, kdnnen
Investitionen nur noch anteilig auf das
Gesamtjahr steuerlich geltend gemacht wer-
den. Insofern verwundert es Maller auch
nicht, dass schon im ersten Halbjahr 2004
eine hohe Anzahl an Beteiligungen aufge-
legt wurde. ,,Je spater die Investition getétigt
wird, desto unattraktiver ist sie — zumin-
dest unter steuerlichen Aspekten. Der
Branchenexperte erwartet daher eher ein
ruhiges Jahresendgeschaft.

Unter Risikoaspekten erscheinen soge-
nannte Flottenfonds inte-

2007 ENDET die Ubergangs-
frist bei Schiffsbeteiligungen,
danach heif}t es Steuern spa-
ren, oder Rendite erzielen. Die
Branche setzt auf langfristig
hohe Ertrage — auch, weil bei
Kombimodelle Steuerfallen
lauern.
sagt me
Wer an die Hansestadt
Hamburg denkt, denkt in ers-
ter Linie an das Alsterufer, die
Speicherstadt oder den Hafen.
Entspannung pur. Besitzer
von  Schiffsbeteiligungen
verbinden mit dem Namen
des Stadtstaates hingegen
Verlustzuweisungen  und
hohe, anndhernd steuerfreie Renditen. Denn
zehn der 15 grofiten auf Schiffsbeteiligungen
spezialisierten Fondsgesellschaften haben
ihren Sitz im hohen Norden, darunter HCl,
Lloyd Fonds, Nordcapital oder auch die
Norddeutsche Vermdgen. Von Beschaulichkeit
fehlt bei den Gesellschaften jede Spur,
denn das Geschéft mit Schiffsheteiligungen
brummt. Nachdem die Branche schon 2003
exzellent verdient hat, bahnt sich 2004 ein
weiteres Rekordjahr an. ,Die Charterraten
fiir die Schiffe sind derzeit sehr hoch und die
Ausschiittungen an die Kommanditisten blei-
ben wegen der Tonnagesteuer nahezu steu-
erfrei”, sagte Martin Harren von der Bremer
Reederei ,Harren und Partner gegeniiber
der Welt.

Das Geschéft mit den Schiffsbeteiligungen
hat sich in den letzten paar Jahren stark

89,22 %
Erfolgsquote

Wir sind seit 18 Jahren auf die Analyse und Bewertung von
Schlﬁsbetelllgun.gen spezialisiert. Unsere Leistungsbilanz
end Worte. Bis heute waren 89,22% unserer
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ressant, bei denen die
Betreiber nicht in ein ein-

ospektkdnfol:m oder besser.

Nutzen.Sle unseren Service.

Wir analysieren. Sie profitieren.

Zahl der Tonnagesteuermodelle
steigt deutlich

Scope Analysis, ein auf die Bewertung
von geschlossenen Fonds spezialisier-
tes Analysehaus, rechnet mit einem deut-
lichen Anstieg bei jenen Produkten, die
von vorneherein zur Tonnagesteuer optie-
ren. ,Von den in diesem Jahr untersuchten
Beteiligungen sind schon iiber 25 Prozent
reine Tonnagesteuermodelle. Und dieser
Anteil wird sich in den nachsten sechs bis
zwolf Monaten deutlich erhohen®, ist sich
Scope-Analyst Steffen Moller sicher.

Zeit ist Geld

Ublicherweise ist das Geschift mit
Schiffsbeteiligungen ein Jahresendgeschaft.

A NLAGEN

chiffsbeteiligungen?

www.mira-anlagen.de

zelnes sondern in meh-
rere Schiffe investieren.
Grundgedanke hinter
einem Flottenfonds ist die
Verteilung des Kapitals auf
unterschiedliche Projekte.
Zu den géngigen Varianten
zahltdieInvestitioninunter-
schiedliche Schiffstypen aus
verschiedenen Teilmarkten.
Entwickeltsichein Teilmarkt
schlechter, dann fangen
die anderen Beteiligungen
diese Performance auf.

Was ist die Tonnagesteuer?

Nach § 5a EStG haben Schifffahrtsge-
sellschaften seit dem 01. Januar 1999
die Moglichkeit eine pauschalierte
Gewinnermittlung in Abhangigkeit von
der im internationalen Schiffverkehr
eingesetzten Tonnage vorzunehmen
(Tonnagesteuer). Die Tonnagesteuer
wird nur angewandt, wenn das Wahl-
rechtausgeiibt wird. Die Antragstellung
ist moglich, wenn das Handelsschiff im
internationalen Verkehr eingesetzt
wird, das Schiff in einem inldndisches
Seeschiffsregister eingetragen ist und
die Bereederung im Inland erfolgt. Der
Antrag gilt unwiderruflich fiir mindes-
tens 10 Jahre.
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» Flottenkonzept wegen in der Anlaufphase des
den damit verbundenen e ) Schiffsbetriebs. Der
Einsparméglichkeiten eben- MS S_TINA - gul?%lg peggeglltTeEsUdeutsches Open-Top-Container- Dachfonds besitzt eine
falls gut gefallen. L stz schiff mit ' Laufzeit von 19 |ahren, die

= sehr geringe Nebenkosten (nur ca. 3% bezogen

X e geschétzteNachsteuerrendite
auf das Gesamtinvestment), kein Agio.

Mit dem von der Hansa betragt 6,7 Prozent. Investiert

Treuhand aufgelegten = hohe Eigenbeteiligung der Initiatoren wird in drei Zielfonds aus den
Flottenfonds 1l erhdlt der (29% des Eigenkapitals). Bereichen Containermarkt
Anleger die Moglichkeit in . = von 7% auf 25% steigende Ausschiittungen und Tanker.

von 2006 - 2019, in der Summe 151%
2zgl. 113% aus dem Verkauf (bei 30% VK).

= steuerliche Ergebnisse:
kumuliert 70% bezogen auf die Beteiligungssumme;
2004: 46,56%, 2005: 11,33% und 2006: 12,44%;
+0,39% in den Folgejahren, +26% bei VerauBerung,
Einzahlung: 50% i. 2004, 30% i. 2005 u. 20% i. 2006.

einen Dachfonds zu investie-
ren.Die Mindestanlagesumme
betragt 25.000 Euro zzgl. 3,0
ProzentAgio.Dadielnitiatoren
den Fonds von vorneherein
als  Tonnagesteuermodell
konzipiert haben, ent-
fallt die Verlustzuweisung

Mit dem LF-Flottenfonds IV
legt Lloyd Fonds ihren 48.
Beteiligungsfonds auf. Der
Anleger investiert direkt in
zwei Schifffahrtsgesellschaf
ten. Die Investitionsobjekte
sind ein Vollcontainerschiff »

HBC Hanseatisches
Beteiligungs-Contor GmbH

HeilwigstraBe 39, 20249 Hamburg
Tel: 040 - 48 000 888

Kombimodelle

Magliche Steuerfalle bei
Kombimodellen

Anleger auf der Suche nach Steuerspar-
modellen werden sich in erster Linie auf
Kombimodelle konzentrieren, die ihnen
am Anfang hohe Verlustzuweisungen er-
moglichen und spater — nach Optierung
zur Tonnagesteuer — hohe und praktisch
steuerfreie Einkiinfte aus der Vercharte-
rung sichern. Allerdings warnen Exper-
ten mittlerweile vor moglichen Steuerfal-

len. Durch den gegenwartigen Boom an
den Schiffsmarkten hatten sich nicht nur
die Charterraten, sondern auch die Prei-
se fiir Gebrauchtschiffe drastisch erhoht.
»Wechseln die Betreiber nun planmafiig
zur Tonnagesteuer®, warnte Steuerbera-
ter Heino Bartholl von der Kanzlei TPW
Todt& Partner unlangst im Wirtschafts-
magazin Capital, wird vom Fiskus eine Be-
rechnung des Differenzbetrages zwischen
Marktwert und Buchwert des Schiffs zum
Zeitpunkt des Wechsels verlangt. Dieser
Betrag ist vom Anleger zu versteuern,

wenn er seine Anteile verkauft, das gan-
ze Schiff verdufiert wird oder der Fonds
zur normalen Gewinnbesteuerung zuriic-
ckehrt. Méglich ist das nach zehn Jahren.
Mit der Besteuerung sollen stille Reser-
ven beim Wechsel der Besteuerungsform
aufgedeckt werden. Allerdings bringt es
auch die Renditen in Gefahr, denn allein
seit Anfang 2003 sind nach Beobachtung
von Experten die Preise fiir Gebraucht-
schiffe um 30 bis 40 Prozent gestiegen.
Dieser Unterschied schlagt voll auf die
Steuer durch.

Anbieter von Flottenfonds

Unternehmen Produktname Mindestanlage Agio
Vertriebspartner

HCl Hanseatische HCI Schiffsfonds VIII 15.000 Euro 5,0 %

Capitalberatungsges.

Lloyd Fonds Flottenfonds IV 20.000 US-$ 5,0%
Commerzhank

Nordcapital Schiffspotfolio Global Il 10.000 US-$ 5,0%
Deutsche Bank

Oltmann Gruppe 5. Briese Tonnagesteuer 15.000 Euro -
Rendite Fonds

Hansa Treunhand Hansa Treuhand HT-Flot- 25.000 Euro 3,0%

Schiffsbeteiligungsge. tenfonds Il
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mit einer Stellplatzkapazitat von 5.018 TEU
und ein bereits in Fahrt befindliches moder-
nes Multipurpose-Containerschiff mit einer
Stellplatzkapazitat von 1.829 TEU. Beide
Schifffahrtsgesellschaften optieren von
Beginn an zur Tonnagesteuer. Lloyd lockt
die Anleger aber nicht nur mit vollmun-
digen Prognosen, sondern mit einer erst-
klassigen Leistungsbilanz. Entsprechend den
Veroffentlichungen verlaufen derzeit rund
90 Prozent der Beteiligungen (plus 4 Prozent
gg. Vorjahr) planméafig, neun Beteiligungen
besitzen zudem einen Tilgungsvorsprung.

HCl hat mit dem HCI
VIIl  einen weiteren

Schiffsfonds
geschlossenen

Dachfonds fiir Schiffsheteiligungen auf-
gelegt. Dem Anleger erdffnet sich mit
Beteiligungsform die

dieser Art der

derzeit besser bewertet.

N
.43/'5'(&_& A - A
\ APOOHES y

@Sténdige Verflugbarkeit des Guthabens! ohne|$
* einkommensteuerfrei bei mindestens 12 Jahren Laufzeit und 5 Jahren regelmagiger Beitragsz:

Tel.: 01803/7244 76 (€o0,09/Min)

Fax: 0800/7244 770 (kostenfrei)

Kostenloses Infopaket hier anfordern!

AA+ flr ausgezeichnete Finanzkraft.
Kein einziger EU-Lebensversicherer wird

Eine aktuelle Liste aller Financial Strength Ratings kbnnen
Sie auf der Website www.standardandpoors.com abfragen
oder telefonisch unter +44 20 7847 7000 erfragen.

Maglichkeit, iiber nur eine Beteiligung
am wirtschaftlichen Erfolg verschiedener
Schifffahrtsgesellschaften mit unterschied-
lichen Reedern und Charterern zu parti-
zipieren. Die fiir Dachfonds charakteristi-
sche doppelte Kostenstruktur wird durch die
Investition in ausschlieBlich von der HCI
Gruppe aufgelegte Emissionen vermieden.
Der HCI Schiffsfonds VIII investiert das
Kapital in acht Schiffe aus den Teilmarkten
Mehrzweckfrachtschiffe, Massengutschiffe,
Containerschiffe und Produktentanker.

Die Oltmann Gruppe bietetmitdem 5. Briese
Tonnagesteuer Rendite Fonds ein eher unge-
wohnliches Konzept. Der Fonds zielt auf den
kurzfristigen Einkauf giinstiger Schiffe z.B.aus
Notverkdufen und Zwangsversteigerungen
ab. Eine erste Investition ist mit der

Ubernahme der MS Ostersand bereits erfolgt.
Interessant fiir potenzielle Anleger: Der 1.
Briese Tonnagesteuer Rendite Fonds wurde
nach rund acht Monaten wieder verdufert.
Die Rendite fiir die Anleger betrug (hochge-
rechnet) 42 Prozent p.a. nach Steuern.

Im Vergleich zu den Schiffsbeteiligungen,
die den Vermittlern regelrecht aus den
Handen gerissen werden, verlduft das
Geschaft mit Medienfonds ruhiger. Der
Grund ist einfach: Nach dem Medienerlass
sind die Anforderungen der Behdrden an
die Initiatoren drastisch gestiegen. Wer die
Auflagen nicht erfiillt, der bekommt auch
keine Verlustzuweisung.

»

Bei uns bekommen Sie deutlich ‘
mehr Altersvorsorge fur Ihr Geld.

Denn bei unserer fondsgebun-
denen Versicherung werden lhre
Beitrage zu 100% investiert —
ohne die Ublichen Abzlge, die
lhre Chancen auf eine hohe
Nettorendite schmalern. Keine
Abschlussgebtihren, keine
Ausgabeaufschléage, keine ver-
steckten Kosten, keine Storno-
abzlige bei vorzeitiger Kiindigung
Dafir nur 1% p.a. Verwaltun
gebiihr vom Fondsguth
Das ist kapitalma
Investment m
chancen
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» Totgesagte leben langer

Der Medienfonds ist tot, es lebe der
Medienfonds. Noch vor zw6lf Monaten hét-
ten die wenigsten Branchenexperten auch
nur einen Pfifferling auf die Zukunft des
Medienfonds als Steuersparmodell gege-
ben. Geriichte {iber einen restriktiven neuen
Medienerlass machten die Runde und die
Initiatoren sahen ihre Felle davonschwim-
men. Letztlich bewahrheitete sich aber ein-
mal mehr das Sprichwort, wonach nichts so
heif} gegessen wird wie es gekocht wurde.
Zwar sind die Auflagen, die die Behdrden
an Medienfonds stellen, damit diese in den
Genuss der begehrten Verlustzuweisungen
kommen, drastisch gestiegen. Erfiillbar sind
sie dennoch.

Anleger erhalten
umfangreiches Mitspracherecht

So verlangen die Steuerbehdrden in ihrem
Anfang August 2003 verdffentlichen Erlass
ein weitreichendes Mitspracherecht fiir die
Kommanditisten. Die Gesellschafterversam
mlung bzw. ein von ihr gewdhlter Beirat
soll aktiv in die Entscheidungsprozesse der
Filmherstellung eingebunden werden. Die
Gesellschafterversammlung kann friihes-
tens einberufen werden, wenn 50 Prozent
des prospektierten Kapitals gezeichnet
sind. Ein einfaches Abnicken bereits fer-
tig vorgelegter Konzepten reicht dem Fiskus
nicht mehr aus und fiihrt zur Aberkennung
der Steuervorteile — ein Desaster fiir die
Kapitalgeber, die in diesem Fall statt sofort

abzugsfahiger, hoher Verlustzuweisungen
ihre Investments nur noch mit 2 Prozent pro
Jahr und diber einen Zeitraum von 50 Jahre
geltend machen kdnnen.

Finanzamt erteilt
Vermarktungsfond klare Absage

Der Bewegungsspielraum fiir die
Gesellschaften ist vorsichtig ausgedriickt
gering. So wahnte sich der Diisseldorfer
Fondsinitiator Ideenkapital AG im Recht,
als er 2003 den Mediastream IV als rei-
nen Vermarktungsfonds platzierte und vom
Finanzamt dafiir die Verlustzuweisungen
einforderte. Da der Mediastream [V
die Anlegergelder ausschlielich in die
Herausbringung der Filme investieren wollte,
gingen die Initiatoren davon aus, das Problem
der Herstellereigenschaft umgehen zu kdn-
nen. Dem machte das Miinchener Finanzamt
im Marz 2004 jedoch einen Strich durch die
Rechnung. Anfang des Monats haben die
Anleger nun einem Sanierungsplan fiir den
Mediastream 1V zugestimmt.

Medienfonds bieten die
h6chsten Steuervorteile

Natiirlich muss es nicht soweit kom-
men wie beim Mediastream IV. Sind alle
Voraussetzungen erfiillt, dann gehdren
Medienfonds noch immer zu den Anlagen mit
denhdchsten Steuervorteilen.100 Prozentdes
eingesetzten Eigenkapitals konnen Zeichner
von Filmfonds einkommensmindernd gel-
tend machen, und bei Anteilsfinanzierung
reichen die Steuervorteile sogar bis zu 170
Prozent der investierten Eigenmittel. In
der Vergangenheit war das Geschaft mit
Medienfondseintypisches)ahresendgeschaft
und das Gros der Abschliisse entfiel auf
die letzten acht Wochen. Die Investoren
bemerkten ,iiberraschend” steuertechni-
schen Handlungsbedarf und die Nachfrage
nach entsprechenden Sparmodellen stieg
sprunghaft an. Was folgte, war die hektische
Suche nach addquaten Kapitalanlagen — eine
vermeidbare Situation, denn in den meisten
Féllen ist der Handlungsbedarf friihzeitig
absehbar und kann daher flexibel geplant

werden. Was durchaus auch im Sinne der
Fondsgesellschaften ist. Es sei leichter, die
behordlichen Auflagen mit einem Fonds zu
erfiillen, der friihzeitig im Jahr und nicht erst
auf den letzten Driicker platziert wird.

So lancieren einige Gesellschaften ihre
Produkte bereits in den Sommermonaten,
um im Herbst — wenn die Konkurrenten erst
in die Planungsphase eintreten — bereits
tiber Projekte abzustimmen. Diese Variante
hat zudem den Vorteil, dass der Einkauf
von Filmrechten in eine Zeit féllt, in der
die Preise noch nicht durch eine iibergrofie
Nachfrage nach oben getrieben wurden. Und
noch zwei weitere Vorteile hat der rechtzei-
tige Abschluss: Zunéachst erhélt der Investor
schneller sein investiertes Geld zuriick. Wer
erst im Dezember den Vertrag unterzeich-
net, kann nur einen Teil der Minderung
auf die Steuerkarte eintragen. Dariiber hin-
aus ist es bei der zunehmenden Popularitat
von Medienfonds nicht mehr sicher, dass
jeder Anleger auch seinen Wusch-Fonds
bekommt.

VIPs Medienfonds 4 mit ,,solidem Konzept*“

Dem ,Je friiher je besser“-Ansatz fol-
gend, ist der VIP Medienfonds 4 bereits seit
Méarz 2004 auf dem Markt. Der Fonds, der
bereits einen Beirat installiert und konkrete
Filmprojekte abgeschlossen hat,konnteschon
bis Ende Juli 100 Millionen Euro Eigenkapital
einsammeln. Die Gesellschaft investiert das
Kapital in internationale Produktionen und
halt sich dabei streng an die Vorgaben der
Finanzbehorden. Die Mindestanlagesumme
betragt 25.000 Euro plus 5,0 Prozent Agio,
Aufstockungen sind ab 5.000 Euro méglich.
Der Fonds besitzt eine Laufzeit bis 2014, bis
2013 sollen die Ertrage (abziiglich Kosten
und Ausschiittungen) vollstandig reinves-
tiert werden. Ab 2006 betrdgt die geplan-
te jahrliche Ausschiittung 8,0 Prozent.
Analysehduser bewerten den Medienfonds
4 positiv. ,Der Fonds ist ein insgesamt soli-
de konzipiertes Angebot (...)* urteilt die
Gesellschaft fiir Unternehmensanalyse und
Beteiligungsmanagement mbh, G.U.B., in
ihrer Produktanalyse und vergibt die Note
»sehr gut®. Positiv heben die Experten neben »
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der Konzeption die Einbindung erfahrener
Personen in die Geschéftsfithrung und den
Fachbeirat hervor.

Die seit 1981 im Markt
tatige Acontis GmbH legt
mit dem MONTRANUS
Zweite Beteiligungs
GmbH & Co. KG eben-
falls einen international
agierenden Medienfonds
auf. Investiert wird aus-
schliefflich in auslandi-
sche Filmproduktionen
mit bekannten Schau-
spielern, fiir deren
Vorauswahl bereits hohe
Anforderungskriterien zu
Grunde gelegt werden.
Die Auswahl der Projekte
steht noch aus. Die
Mindestanlagesummen
betragt beim MONTRANUS 2 25.000 Euro
zzgl. 3,0 Prozent Agio, die Laufzeit endet
2014.

Schiffsbe-
teiligungen

Hinsichtlich der Popularitat stellen
Geschlossene Immobilienfonds alle anderen
Beteiligungsvarianten locker in den Schatten.
Immobilien strahlen fiir viele Anleger noch
immer jene Kontinuitdt und Seriositat aus,
die sie bei ihrer Kapitalanlage suchen.

17741
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> GESCHLOSSENE
IMMOBILIENFONDS

FRUHER VOR ALLEM als Steuerspar-Vehikel
fiir Besserverdienende eingesetzt, erfreuen

sich Geschlossene Immobilienfonds heutzu-
tage vor allem wegen ihrer Renditestarke
grofier Beliebtheit unter den Anlegern.

ADS Anlage- und Immobilien Service GmbH
Ibr Partner fir ausgewdiblte Kapitalanlagen

Medienfonds

: Programm
Immobilienfonds

Nordliche Muinchner Str. 22b
82031 Griinwald bei Miinchen .

Klicken Sie hier fur weitere Informationen: www.ads-kapitalanlagen.de

Gut gemanagte Geschlossene Immobilien-
fonds bringen es trotz schlechterer steuer-

licher Rahmenbedingungen noch immer
auf sechs, sieben oder sogar acht Prozent
Nachsteuerrendite und erfreuen sich daher
bei den Investoren weiter grofRer Beliebtheit.
Die einst fiir Besserverdienende interes-
santen Steuerspar-Moglichkeiten hat der
Gesetzgeber inzwischen stark eingeschrankt,
wichtig ist heute deshalb vor allem eine gute
Rendite. Und die bietet sich vor allem bei
Immobilienprojekten im Ausland an, bei-
spielsweise in Amerika, Holland oder Kanada.
Zwar werden bei auslédndischen Fonds keine
Verlustzuweisungen fallig, dafiir werden
wegen bestehender Steuerabkommen die
laufenden Mieteinnahmen dort entweder
gering oder sogar iiberhaupt nicht besteu-
ert. Die Argumentation zieht: Trotz starker
Konkurrenz von anderen geschlossenen
Fonds (Schiffe, Film, Windkraft), haben
geschlossene Immobilienfonds 2003 den
Lowenanteil der eingezahlten 10,3 Milliarden
Euro platziert.

Die drei Erfolgsfaktoren:
Standort, Standort, Standort

Nach Expertenmeinung entscheidet
gerade bei Immobilienfonds haufig der

Container Investitions

Standort iiber Erfolg oder Misserfolg des
Investments. Allerdings ist der Privatanleger
mit einer objektive Beurteilung der Lage
haufig tiberfordert. Und auch
bei der Investitionssumme
lauern Fallstricke, denn einen
allgemeingiiltigen Ansatz gibt
es hier nicht. Es spielt ganz
einfach eine entscheiden-
de Rolle, ob es sich bei dem
finanzierten Objekt um einen
Discounter am Stadtrand
oder ein Einkaufscenter in
Top-City-Lage handelt. So
wird fiir absolute Top-Lagen
in Metropolen schon mal das
20fache der Nettojahresmiete
als Kaufpreis verlangt — und
auch bezahlt. Will ein Investor
das Angebot abklopfen, bie-
tet sich ihm prinzipiell die
Maglichkeit einen unabhéngi-
gen Sachversténdigen einzuschalten — das
ist allerdings mit zusatzlichen Kosten ver-
bunden und lohnt daher nur bei groflen
Anlagebetrdgen. Eine andere Maoglichkeit
besteht darin, sich bei der Suche nach
einem passenden Immobilienfonds auf
etablierte Initiatoren mit gutem Ruf und
hervorragender Leistungsbilanz zu konzen-
trieren.

Renditechance in Kanada

Nachdem in den USA und anderen bevor-
zugten Landern (u.a. Holland) der Initiatoren
kaum noch interessante Objekte zu finden
sind, sprich, der Markt ist leergekauft, sind
einige findige Profis auf Kanada gestofien.
Das riesige Land beheimatet nur etwa 30
Millionen Menschen und der Markt fiir
Biirogebdude beschrénkt sich praktisch auf
die 2,5-Millionen-Einwohner Metropole
Toronto und auf Montreal. ,,Kanada ist noch
weitgehend unentdeckt und bietet enor-
me Chancen®, schwarmte Jens Schonfelder,
Vertriebsleiter bei MPC Miinchmeyer Petersen
Capital, unlangst in der Welt.

MPC investiert mit dem Kanada 5 in den
Biirogebdaudekomplex ,Cité Multimédia“

mit sechs Immobilien in der zweitgroB- »
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ten kanadischen Stadt Montréal. Die
Gesamtinvestition betrégt ca. 105 Millionen
Euro, die Mindestbeteiligung 12.500 Euro.
Die anfangliche Ausschiittung betragt 8,0
Prozent und steigt bis 2014 auf 12 Prozent. Als
Kaufpreisfaktor gibt MPC das 8,68-fache der
Nettojahresmiete 2004 an.

Blue Capital — Weich bei Hartefallen

»Blue Capital Canada |“ heiflt der
erste  Kanada-Fonds des Hamburger
Nordamerika-Spezialisten Blue Capital.
Der Initiator geschlossener Fonds mit dem
Schwerpunkt auf US-Immobilien weitet
damit sein Engagement Richtung Norden
aus. ,Kanada ist ein besonders attraktiver
Immobilienstandort®, sagt auch Blue Capital-
Geschéftsfiihrer Reiner Seelheim. Der ,,Blue
Capital Canada I“ investiert rund 97 Millionen
EuroindreiBiirohduserim Grofiraum Toronto.
Zwei Immobilien sind derzeit komplett, eine
ist zu 96,3 Prozent vermietet.

Anleger sind ab 12.500 Euro zzgl. 5 Prozent
Agio dabei. Der Fonds soll 11,5 |ahre laufen
und dabei mit 725 Prozent (2004) bis 11 Prozent
(2014) rentieren. Interessant: Der Blue Capital
Canada | ist mit besonders kundenfreundli-
chen Details ausgestattet: So wird es verschie-
dene Beteiligungsverfahren geben, die sich an
den individuellen finanziellen Mdglichkeiten
der Kunden orientieren. Aufierdem ist ein
Riickgaberecht bei personlichen Harteféllen
wie Scheidung oder Arbeitslosigkeit vorge-
sehen.

Was ist Private Equity?

Bei Private Equity wird den Firmen
Eigenkapital nicht wie bei der klassi-
schen Kreditfinanzierung zur Verfii-
gung gestellt, sondern im Hinblick auf
eine Wertsteigerung des Unterneh-
mens und damit der Beteiligung. Die
Rendite dieser Anlageform liegt im
erfolgreichen Ausstieg aus dem Unter-
nehmen, auch ,,Exit“ genant.

,-Langfristig orientierte Investoren kénnen
mit geschlossenen Immobilienfonds auch in
den kommenden Jahren noch hohe Renditen
erwirtschaften. Das Augenmerk sollte aber
nicht nur auf solvente Mieter und langfristige
Mietvertrége gelegt werden, sondern auch
auf die Lage des Objekts. Schlieflich soll die
Immobilie nach Ende der Laufzeit moglichst
teuer verkauft werden — und das gelingt in
Top-City-Lagen besser als auf der ,griinen
Wiese®.

#‘q—'_'- - ..- y t -‘-L._u
M#,_.r—" r-_-_ e -
_.ﬂ‘:_‘-—- e

> PRIVATE
EQUITY

MIT PRIVATE EQUITY beteiligen sich
Anleger friihzeitig an wachstumsstarken
Unternehmen. Als Lohn winkt der , Exit".

VornichtallzulangerZeitwar Private Equity,
also die Beteiligung am Eigenkapital nicht
borsennotierter Unternehmen, Banken und
vermogenden Privatleuten vorbehalten. Otto
Normalanleger musste entweder auf einen
Borsengang warten, oder er kam {iberhaupt
nicht zum Zug. Ein argerlicher Umstand, denn
gerade Fondsmanager mit einem Gespiir fiir
zukiinftige Trends entlockten (und entlocken)
ihren Beteiligungen oft jahrliche Renditen, die
weit iiber denen anderer Beteiligungsmodelle
rangierten. Eine Studie der Schweizerischen
SCM Strategic Capital Managment zufolge
zahlt sich eine Diversifizierung in Private
Equity kraftig aus. In Europa erzielten ent-
sprechend positioniere Investoren {iber einen
Zeitraum von zehn Jahren ,.eine Rendite von
knapp 15 Prozent“. Eine Aktienanlage hatte
sich im vergleichbaren Zeitraum aber nur mit
acht Prozent rentiert.

MPC legt sechsten Publikumfonds auf

Erst seit einiger Zeit Dbieten
Gesellschaften auch Kunden in den mittle-
ren Einkommensschichten Beteiligungen an
wachstumsstarken Unternehmen an. So hat
MPC mit dem MPC Global Equity VI jiingst
den sechsten Publikumsfonds fiir Private
Equity anplatziert. Das Fondsmanagement,
die Global Vision AG (Frankfurt/Main), inves-
tiert in expansionsorientierte Gesellschaften
verschiedener Branchen. Global Vision zeich-
nete schon fiir die Kapitalverwendung bei den
Vorgangern des GE VI verantwortlich. Wie
gehabt problematisch ist die Ertragsprognose.
Da es sich bei Private Equity um langfristige
Unternehmensbeteiligungen handelt, bei
denen erste Beteiligungsverkdufe oft erst
nach drei oder vier |ahren erfolgen, sind
Ausschiittungsprognosen praktisch unmag-
lich.

Bekannt ist beim MPC GE VI hingegen,
dass er bis zur Schliefung der Gesellschaft
den Anlegern eine Vorzugsausschiittung
von 5 Prozent p.a. auf die geleistete
Nominaleinzahlung gewahrt. Die SchlieBung
ist fir den 31.12.2005 vorgesehen. Das Gesa
mtinvestitionsvolumen betragt 25 Millionen
Euro, die Mindestbeteiligung 20.000 Euro
plus 5,0 Prozent Agio. Nach Angaben von
MPC soll der Fonds bis 2014 laufen.

Wie ein erfolgreicher Geschéaftsverlauf
auszusehen hat zeigt beispielhaft Blue
Capital. So schiittete der Hamburger Initiator
im August fiir seinen VB Private Equity
Fund | 23 Prozent des Fondsvolumens aus.
Moglich war das, nachdem Blue Capital den
Wasserspezialisten Grohe verkauft hatte.
Seit der Auflegung im Jahr 1999 hat der
geschlossene Fonds bereits 117 Prozent des
eingezahlten Kapitals an die Kommanditisten
ausgeschiittet.

HClI favorisiert Dachfondsprinzip

Mit den Private Equity IV Venture und
Private Equity IV Expansion setzt HCI auf das
Dachfondsprinzip. Die Investitionen werden
tiber alle Entwicklungsphasen (Private Equity
und Venture Capital), verschiedene Branchen
und unterschiedliche Regionen breit und aus- »
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gewogen gestreut. Prinzipiell kann der Private
Equity IV Anlagechancen weltweit wahrneh-
men. Esistjedoch geplant, mitetwa 75 Prozent
einen klaren Schwerpunkt auf europaische
Investitionen zu setzen.
Um dariiber hinaus weitere
Renditepotenziale zu reali-
sieren, soll etwa ein Viertel
der Investitionen in lang-
jahrig erfolgreiche ameri-
kanische Zielfonds fliefien.
Die Welt des Private Equity
erschliefit sich fiir die
Anleger bei HCI ab 15.000
Euro zzgl. 5,0 Prozent Agio.
Der Fonds endet 2015.
Einzahlungstermine sind:
14 Tage nach Beitritt (30
Prozent), 10.12.2005 (30
Prozent), 30.06.2006 (20
Prozent) sowie 30.06.2007
(20 Prozent).

> REGENERATIVE ENER-
GIEN UND WINDPARKS

NACH EINEM SCHWACHEN Vorjahr hof-
fen die Initiatoren auf das Comeback der
Okofonds in 2005. Die Zeichen stehen giins-
tig: Am Rohstoffmarkt steigt der Olpreis
anscheinend unaufhaltsam weiter und mit
ihm die Kosten fiir Energie.

2003 war kein gutes Jahr fiir die Vermittler
von Okofonds. Jeder redete vom Boom in der
Containerschifffahrt, kaum einer hingegen
von Okofonds. Wurden die Flaggschiffe der
Branche, die Windkraftanlagen, dennoch ein-
mal erwahnt, dann im Zusammenhang mit
enttduschenden Ertragswerten —Deutschland

erlebte sein drittes Jahr mit Windflaute in
Folge — und technischen Problemen. Wie der
Fondsexperte Stephan Loipfinger schreibt,
sammelten die Initiatoren von den Anlegern

8% Anfangsausschi
- insgesamt 281%

+ Optional mit WPD Ausschit
mindestens 6% p.a. - 10

Sind Sie inte
Dann rufe

WPD Marktfihrer Windparks Deutschland

WPD Vertrieb GmbH - Kurfirstenallee 23 a - 28 211 Bremen
Tel. 0421/168 66 50 - Fax 0421/168 66 55 - eMail vertrieb@wpd.de - www.wpd.de

2003 rund 342 Millionen Euro fiir Okofonds
ein —ein Minus von 90 Millionen Euro gegen-
iber 2002. Das Analysehaus Scope Group
schétzt den Riickgang mit 274 Millionen Euro
zu 402 Millionen Euro noch dramatischer
ein.

Okofonds vor dem Comeback

Nun aber stehen die Sterne fiir die
Branche wieder giinstiger. Die technologi-
sche Entwicklung bei Windkraftanlagen
schreitet voran und fiihrt zu verlésslichen
Systemen. Zwar sind die guten Standorte
in der Bundesrepublik rar geworden. Dem
begegnen viele Initiatoren mittlerwei-
le jedoch mit Projekten im europdischen
Ausland. Dariiber hinaus versuchen sie sich
mit neuen Produkten zuriick ins Spiel zu
bringen, beispielsweise mit Beteiligungen fiir
Solaranlagen, Biomasseheizkraftwerke oder
Erdwdrmeanlagen. Schiitzenhilfe erhalt die
Branche von den Rohstoffmarkten, wo der
Olpreis ein Hoch nach dem anderen erklimmt
und damit die Energiekosten verteuert. ,,Der
aktuelle Olpreis-Schub betitigt, wie wichtig
es ist, dass wir uns unabhangiger vom Ol und
anderen fossilen Energietrdgern machen®,
sagte Umweltminister |iirgen Trittin (Griine)

uns an oder senden Sie eine eMail.

der ,Welt am Sonntag®. ,Deswegen ist es
richtig, dass wir in Deutschland massiv auf
erneuerbare Energien setzen.”

Renditestarke Biomasse

Von der Haltung Trittins,
der bis 2020 mindestens 20
Prozent des Energiebedarfs
in Deutschland mit regene-
rativen Energien decken will,
profitieren Initiatoren wie
Anleger. So meldete Ende
August der Initiator Plambeck
Neue Energien, dass sich die
Novelle zum Erneuerbare
Energien Gesetz (EEG) posi-
tiv auf die Ertragslage des
Biomasseheizkraftwerks
Silbitz auswirken werde.
Durch die ausschliefili-
che Verwendung von Holz
der Klassen A1 und A2 verbessert sich die
Ertragssituation um rund 20 Prozent jahr-
lich Die beiden Klassen umfassen weitge-
hend unbehandeltes Holz. Silbitz produziert
bereits seit 2002 Strom aus Biomasse, jedoch
kann die Anlage fiir die neuen Anforderungen
umgeriistet werden.

Solaranlagen auf dem Vormarsch

Die Voltwerk AG aus Hamburg ist auf
Solarfonds spezialisiert und hier derzeit mit
zwei Angeboten vertreten. Der Solarfonds
3 Stadte umfasst Anlagen in Peenemiinde
(Mecklenburg-Vorpommern), Gleina
(Sachsen) und Schwedt (Brandenburg) mit
einer Gesamtjahresleistung von rund 1,5
Millionen Kilowattstunden. Die prospek-
tierte Laufzeit betrdgt 20 Jahre, in denen an
die Kommanditisten insgesamt 258 Prozent
der eingezahlten Betrdge ausgeschiittet
werden. Die Mindestzeichnungssumme
betragt 5.000 Euro zzgl. fiinf Prozent Agio.
Fiir 2004 wird ein voraussichtliches steu-
erliches Ergebnis von minus 70 Prozent
erwartet.

Mit dem Solar 44 Fonds von Voltwerk
beteiligt sich der Investor an einer kleine- »
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P Prozenterwartet.Besonders

v

ren Anlage im thiiringischen

Gera. Die Solarzellen sind T OKOLOGISCHE KAPITALANLAGEN erfreulich aus Sicht vieler
auf das Dach einer Fabrik MIT GARANTIERTER SICHERHEIT Investoren: Die Anlage lie-
montiert und erzeugen dort fert nicht nur ,sauberen®
pro Jahr rund 89.000 KWh NEW ENERGY FONDS V Strom, sondern verschwen-
an Strom. Bis zum Ende der = 308% Ausschittungen det auch kaum Ressourcen.
Laufzeit im Jahr 2021 sollen (inkl. Riickfluss des eingesetzten Kapitals) Die bei der Herstellung

= Sonderausschittung fiir Friihzeichner
(Verzinsung Ihrer Bareinlage bis zum 30.11.04 mit 6% p.a.)

225 Prozent der Einlage an der Module verwende-

die Kommanditisten zuriick- - Steuerliches Ergebnis fiir 2004: -100% ten . Materigliep (G.las,
geflossen sein. Ebenso (bei steuerlichen Gewinnen von 216%) Aluminium) sind dkologisch
wie beim 3 Stiddte Fonds * PROKON Sicherheitskonzept unbedenklich und gut zu

(Ausschuttungsgarantie, Ertragsgarantie, Ruickkaufgarantie) recyc eln, auRerdem hat die

Anlage nach drei Jahren die
fiir ihre Produktion bend-

liegt beim Solar 44 die
Mindestzeichnungssumme
bei giinstigen 5.000 Euro

*naheres regeln die Garantiebedingungen

Weitere Informationen erhalten Sie telefonisch
unter 0 48 21 - 68 55 156 oder via E-Mail unter

zzgl. fiinf Prozent Agio. Fiir info@prokon-capital.de oder besuchen Sie unsere Homepage: tigte Energie wieder ein-
2004 wird ein steuerliches www.prokon-energiesysteme.de. gespielt.
Ergebnis von minus 68 WIR HABEN LUST AUF EINE LEBENSWERTE ZUKUNFT! »

Beteiligungsangebote Windkraftanlagen und Windparks

Fonds Initiator Mindestbeteiligung Agio Laufzeitende Kumulierte Rendite

Ausschiittung ~ nach Steuer?
Diingenheim/Werder Umweltmanagement AG 5.000 EUR 5,0 % LZE 1: 2024; 2:2016 2004 bis 2024: 284 % max. 9,3 %
EuropaFonds Energiekontor 20.000 EUR - 2024  bei Beitritt 2004: 275 % -
Windenergiefonds Dubener Platte Das Griine Emissionshaus 10.000 EUR 5,0 % 2023  bei Beitritt 2004: 267 % 7,00%
Windpark Forest Moor (GB) Energiekontor 5.000 EUR - 2024 2008 bis 2024: 264 % 9,00%
Windpark Liidersdorf GHF 25.000 EUR 5,0 % 2023 2005 bis 2023: 266 % 7,60%
Windpark Randowhdhe ENERTRAG Management 5.000 EUR 5,0 % 2023 2004 bis 2023: 284 % 8,50%
Windpark Trandeiras (Portugal) EnergieKontor 10.000 EUR - 2023 2004 bis 2023:307 % 10,1%

Quelle: Anbieter, Vendura AG, CapitalFonds 1) nach der Methode des internen Zinsflusses;

Beteiligungsangebote Erneuerbare Energien (ohne Windparks)

Fonds Initiator Mindestbeteiligung Agio Laufzeitende Kumulierte Rendite
Ausschiittung nach Steuer?
Biomasseheizkraftwerk
SilbitzPlambeck Neue Energien AG 10.000 EUR 5,0 % 2016 2005 bis 2016: 96 %? -
Phonix Sonnenpark Waltenhofen Phonix SonnenStrom AG 10.000 EUR 5,0 % 2024 Bei Beitritt 2004: 171,5 % 3,40 %
Solarfonds 3 Stadte Il Voltwerk AG 5.000 EUR 5,0 2025 2005 bis 2025: 258 % -
Solarpark Bayern Il WPD AG 15.000 EUR 5,0 % 2024 2005 bis 2024: 248,2 % -
Voltwerk Solar 44 Voltwerk AG 5.000 EUR 5,0 % 2021 bei Beitritt 2004: 225% 5,21 %

Quelle: Anbieter, Vendura AG, CapitalFonds 1) nach der Methode des internen Zinsflusses; 2) zzgl. garantierter Riickkaufpreis von 110 % der Einlage;
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Windkraft expandiert ins Ausland

Im Bereich der regenerativen Ener-
gien sind Windkraftanlagen unter
Renditegesichtspunkten erste Wahl — trotz
Windflaute und Ertragsschwéche in den
Vorjahren. Anleger, die in Windparks inves-
tieren wollen, sollten aber trotzdem auf fol-
gende Punkte achten:

= Das Angebot beinhaltet mindestens zwei
unabhéngige Windgutachten

= Die Mittlere Windgeschwindigkeit auf
Nabenhdhe betragt 6 Meter pro Sekunde

= Die Kalkulation setzt Riicklagen in realisti-
scherHohefiir Wartungund Instandhaltung
sowie fiir den Riickbau der Anlage an.

Initiatoren expandieren ins Ausland

Die guten Standorte fiir Windanlagen
sind in Deutschland mittlerweile rar, des-
halb verlagern die Initiatoren ihre Aktivitaten
zumindest teilweise ins Ausland. So wie
EnergieKontor. Die Gesellschaft bietet eine
Beteiligung an einem Windpark im portu-
giesischen Trandeiras an. Die Anlagen sind
dort gerne gesehen, weil sie den Gemeinden
Geld bringen und die Infrastruktur ver-
bessern helfen. Das Angebot umfasst 14
Windkraftrader des Typs lzar Bonus mit
einer Leistung von 1,3 Megawatt. Die Mittlere
Windgeschwindigkeit auf Nabenhdhe
betragt 74 Meter pro Sekunde — verglichen
mit dem deutschen Durchschnittswert ist
das Spitze. EnergieKontor verfiigt unter den
heimischen Unternehmen iiber die meiste
Auslandserfahrung. Die Bremer betreiben
Windparks in Griechenland (Zarax, 70 Meter
pro Sekunde) und Wales, wo der Wind im
Mittel mit 8,8 Meter pro Sekunde auf die
Rotoren driickt.

Fiir die Kapitalgeber zahlen sich die
Auslandsgeschafte aus: Fiir Trandeiras sol-
len bis zum Laufzeitende im Jahr 2023 rund
307 Prozent der Einlagen ausgeschiittet
werden, die prognostizierte Rendite nach
Steuern betrdgt 10,1 Prozent. Der Windpark
fiihrt seine Steuern in Portugal ab, was dazu
fiihrt, dass die Anleger die Ausschiittungen

Anbieter im Uberblick

Initiator

Kontaktdaten

Internet

Das Griine Emissionshaus

EnergieKontor

Telefon: 0761 /29656 0

Telefon: 0421 /3304 101

www.das-gruene-
emissionshaus.de

www.energiekontor.de

Enertrag Management Telefon: 0330/ 436021 0 www.enertrag.de

GHF Telefon: 0491/ 929210 www.ghf.de

Phonix SonnenStrom AG Telefon: 08135 / 9324 660 www.sonnenstromag.de
Plambeck Neue Energien AG Telefon: 04721/718 723 www.pne.de
Umweltmanagement AG Telefon: 01805 / 676665 www.umaag.de
Voltwerk AG Telefon: 040 / 237102 310 www.voltwerk.de

WPD Telefon: 0421/168665 0 www.wpd.de

nahezu steuerfrei vereinnahmen kdnnen.
Die Auszahlung betrdgt 2004 zunéchst 5,0
Prozent und steigt bis 2023 auf 35,6 Prozent
an. Die Mindestbeteiligungssumme liegt bei
10.000 Euro.

Das zweite Angebot von EnergieKontor ist
ebenfalls als Renditeprojekt konzipiert und

> Impressum

V.i.S.d.P. : Christian Ernst Frenko

befindet sich in Siidengland. Forest Moor soll
sich nach Steuern mit 9,0 Prozent p.a. rentie-
ren, die Gesamtausschiittung bis 2024 wird
mit 330 Prozent angenommen. Die Mittlere
Windgeschwindigkeit auf Nabenhdhe betragt
7.6 Meter pro Sekunde. 2005 soll der Windpark
in Betrieb genommen werden. Der Fonds kann
ohne Agio ab 5.000 Euro gezeichnet werden.
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Agio

Das Agio ist ein Aufgeld, das vom Anleger
zusatzlich zu der vereinbarten Kapital-
anlage an die Gesellschaft zu zahlen ist.
Mit dem Agio werden teilweise Kosten,
beispielsweise fiir die Prospekterstellung,
beglichen. Das Gegenteil von Agio ist Dis-
agio (Abgeld).

Beirat
Gremium, das mehrheitlich von den Kapi-
talanleger aufgestellt wird und gegeniiber
der Geschaftsfiihrung ihre Interessen ver-
tritt. Der Beirat unterstiitzt und berét die
Fondsgeschaftsfiihrung nicht im Tagesge-
schaft, sondern in wichtigen Fragen der
Unternehmenspolitik und berichtet den
Anlegern.

Best Case Szenario

Prognose, die aufzeigt, wie die Entwick-
lung nach einer strategischen Entschei-
dung bei idealen Umstédnden vor sich
gehen wiirde, welche Schritte notwendig
wiirden und wie hoch die Rendite in die-
sem Falle ware. Seridse Initiatoren wer-
den neben der positiven Entwicklung, also
der Renditechance, auch weniger positive
Szenarien durchspielen (Mid- und Worst-
Case) und die Investoren iiber bestehende
Risiken aufklaren.

Blind Pool
Beteiligung an einem Unternehmen, bei
dem weder das Anlageobjekt noch die
Investitionssumme zum Zeitpunkt der In-
vestition bekannt sind.

Dachfonds
Kaufen Anteile an anderen Fonds, den so
genannten Zielfonds. Diese konnen aus
dem eigenen Haus stammen oder von an-
deren Initiatoren. Dachfonds bieten gegen-
tiber Einzelanlagen in aller Regel den Vor-
teil einer breiteren Risikostreuung.

Doppelbesteuerungs abkommen (DBA)
Von besonderer Bedeutung bei Geschlos-
senen Immobilienfonds. DBAs existieren

zwischen der Bundesrepublik Deutschland
und rund 150 anderen Landern. Zweck ei-
nes DBA ist es zu verhindern, dass Kapi-
talanleger ihre Ertrage mehrfach versteu-
ern miissen. In den Landern, in denen die
Freistellungsmethode im DBA vereinbart
wurde, wird nur in jenem Land die Steuer
fallig, in der auch das Einkommen erzielt
wurde. Bei Geschlossenen Fonds ist das in
aller Regel das Land, in dem die Immobilie
steht.

Geschlossene Fonds

Ein Geschlossener Fonds ist ein Invest-
mentfonds, in den eine begrenzte An-
legerzahl Eigenkapital zur Finanzierung
bestimmter Projekte einzahlt. Ist das
bendtigte Eigenkapital vorhanden, dann
wird der Fonds geschlossen. Investitions-
objekte sind Schiffe (Container, Tanker,
Frachter), Immobilien (Biiros, Supermark-
te, Kinos, Hotels), Medien (nationale und
internationale Film- und TV-Produktionen)
oder auch Private Equity (Beteiligung in
das Eigenkapital nicht Borsen notierter
Unternehmen).

Initiator
Anbieter, der allein oder zusammen mit
anderen Anbietern ein Investitionspro-
jekt entwickelt oder der 6ffentlich privates
Anlagekapital fiir ein solches Projekt ein-
wirbt.

Interner Zinsfuf
Finanzmathematische Methode zum ob-
jektiven Vergleich verschiedener Anla-
geformen welche die Ein- und Auszah-
lungsstrome einer Kapitalanlage unter
be- stimmten Zins- und Zeitannahmen
gegeniiberstellt. In Fondsprospekten wird
haufig die Abkiirzung IRR (engl. fiir Inter-
nal Rate of Return) benutzt.

Kommanditist
Beteiligung an einem Unternehmen, bei
dem weder das Anlageobjekt noch die In-
vestitionssumme zum Zeitpunkt der Inve
stition bekannt sind.

Leistungshilanz

Bei geschlossenen Fonds wird unter dem
Begriff Leistungshilanz die Gegeniiberstel-
lung von prospektierten und tatséchlichen
jahrlichen Fondsergebnissen ausgedriickt.
Je besser eine Leistungshilanz, desto mehr
stimmen die Prognosen mit der Realitat
tiberein.

Rendite
Unter diesem Begriff versteht man den Er-
trag des durchschnittlich gebundenen Ei-
genkapitals. Die Rendite ist damit letztlich
eine Vergleichszahl zur Bestimmung der
Vorteilhaftigkeit von Kapitalanlagen.

Verlustzuweisung

Steuerliche Anfangverluste, die sich ein-
kommensmindernd auswirken. In der Ver-
gangenheit wurden Geschlossene Fonds
vor allem unter dem Aspekt der hohen
Verlustzuweisungen vermarktet. Nach-
dem der Gesetzgeber viele Steuerspar-
modelle beschnitten oder aber ganz abge-
schafft hat, entwickeln die Initiatoren nun
vermehrt Projekte, bei denen die (nahezu)
steuerfreie Ausschiittung der Ertrage im
Vordergrund steht.

Weichkosten

Je weniger Kosten ein Geschlossener Fonds
fiir Vertrieb, Steuerberatung, Treuhénder,
Agio oder Prospektherstellung verursacht
—in der Branche wird von Weichkosten ge-
sprochen —, desto hoher ist schlussendlich
die Rendite. Wie das Analysehaus Scope
errechnet hat, summieren sich diese Ge-
biihren bei Medienfonds im Durchschnitt
auf 16 Prozent des Fondsvolumens. Schiffs-
fonds verursachen demnach Weichkosten
von elf Prozent und Energiefonds von 73
Prozent.



